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ABSTRACT 
 
This research was conducted with the aim of: 1) To find out the value of 
costs that must be incurred by the company in obtaining fixed assets, if using the 
leasing approach. 2) To determine the value of costs that must be incurred by the 
company in obtaining fixed assets, if using a long-term debt approach. 3) To find 
out the comparison between leasing funding and long-term debt in the 
procurement of fixed assets for companies by comparing the present value cash 
outflow of long-term debt and leasing. 
In this study the research subject is PT. Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk and 
PT. Prima Alloy Steel Universal, Tbk. 
The results showed that 1) PT. Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk in purchasing 
production machines should use alternative leasing financing rather than long-
term debt financing. The procurement of alternative leasing financing machines is 
chosen because it can save Rp.1,384,381,433. 2) PT. Prima Alloy Steel Universal 
Tbk in purchasing assets should use alternative long-term debt rather than 
funding leasing financing. Procurement of alternative long-term debt assets 
chosen because it can save Rp.513,918,134. 
 
Keywords: Leasing, Long-Term Debt, Net Present Value (NPV) 
  
 
A. PENDAHULUAN 
Perekonomian di Indonesia mulai bertumbuh dan berkembang lagi 
setelah terpuruk dari krisis moneter yang dialami Indonesia pada tahun 1998 
yang lalu. Hal ini dapat dilihat dari perkembangan ekonomi di Indonesia. 
Perkembangan ekonomi ini dipengaruhi oleh banyak perusahaan yang 
membuat tingkat persaingan antar perusahaan di dunia bisnis semakin sempit. 
Persaingan bisnis terjadi tidak hanya di perusahaan jasa dan perusahaan 
dagang, tetapi juga di perusahaan manufaktur. 
Pesatnya perkembangan perusahaan manufaktur telah meningkatkan 
tingkat persaingan di perusahaan. Persaingan yang ketat dalam suatu 
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perusahaan membuat setiap perusahaan harus mengembangkan atau 
memperluas bisnisnya dalam upaya untuk bertahan dan mampu bersaing 
dengan perusahaan baru, salah satunya adalah dengan menambahkan aset 
tetap. 
Tujuan penambahan aset tetap adalah untuk meningkatkan layanan 
dan kenyamanan kepada konsumen yang akan meningkatkan kepuasan dan 
loyalitas pelanggan. Kegiatan ini membutuhkan banyak uang. Dana ini dapat 
diperoleh dengan berbagai cara, tetapi apa yang perlu dipertimbangkan adalah 
bagaimana perusahaan mengelola dan menghitung alternatif untuk memenuhi 
dana guna menghindari pengeluaran perusahaan yang terlalu besar. 
Pembiayaan aset tetap dapat diperoleh dari dua sumber pembiayaan alternatif, 
baik sumber pembiayaan domestik maupun eksternal. Sumber pembiayaan 
internal dipertahankan laba bersih dan akumulasi depresiasi. Sumber dana 
eksternal adalah sumber dana yang berasal dari luar perusahaan, yaitu 
pemasok, bank dan pasar modal. 
Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan diatas, maka peneliti 
ini melakukan dengan mengambil judul “Analisis Perbandingan antara 
Pendanaan Hutang Jangka Panjang dengan Leasing dalam Pengadaan 
Aktiva Tetap (Studi Kasus pada PT. Tiga Pilar Sejahtera, Tbk dan PT. 
Prima Alloy Steel Universal, Tbk)”. 
 
B. KAJIAN PUSTAKA  
1. Pendanaan 
Dana sering ditafsirkan sebagai uang tunai, sedangkan uang tunai 
adalah uang yang dimiliki oleh perusahaan atau lembaga. Dalam hal ini, 
dana disediakan untuk kebutuhan, kebutuhan dan operasi kebutuhan 
sehari-hari. Dana atau kas adalah salah satu bentuk likuiditas yang paling 
aktif yang dapat digunakan segera untuk memenuhi kewajiban keuangan 
suatu organisasi. Karena sifatnya yang cair, uang tunai memberikan 
keuntungan minimum.  
Sumber dana dapat dibagi menjadi dua sumber yaitu sumber 
pendanaan internal dan sumber keuangan eksternal. Sumber pembiayaan 
internal adalah sumber dana yang berasal dari dalam perusahaan itu 
sendiri. Sumber pembiayaan internal berasal dari laba ditahan dan 
amortisasi. Sumber pembiayaan eksternal adalah sumber dana yang 
berasal dari luar perusahaan, seperti kreditur dan pemilik, dan terlibat 
dalam perusahaan. 
2. Pembiayaan Utang Jangka Panjang 
Ketika ruang lingkup operasional perusahaan dikembangkan, 
perusahaan membutuhkan sejumlah dana. Dana yang dibutuhkan oleh 
perusahaan biasanya sangat besar, sehingga mereka membutuhkan dana 
dari sumber luar. Dana ini dapat diperoleh melalui hutang jangka panjang. 
“Hutang jangka panjang adalah utang yang jatuh temponya lebih dari satu 
tahun atau satu periode akuntansi” (Rudianto, 2012:277).  
Dalam neraca, ada dua bagian tanggung jawab, yaitu jangka 
panjang dan jangka pendek. Pinjaman bank termasuk dalam kewajiban 
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yang merupakan bagian dari pembiayaan atau pembiayaan jangka panjang, 
karena utang bank adalah kewajiban untuk membayar di masa depan. 
Pendanaan jangka panjang adalah sumber pendanaan yang matang yang 
dapat terjadi dalam 1,5 tahun, dua tahun, atau 5 tahun atau lebih. 
3. Pembiayaan Sewa Guna Usaha 
Pengertian sewa guna usaha sesuai dengan keputusan menteri 
keuangan No.1169/KMK/1991 adalah “kegiatan pembiayaan dalam 
bentuk penyediaan barang modal, baik secara sewa guna usaha dengan hak 
opsi (finance Lease) maupun sewa guna usaha tanpa hak opsi (operating 
lease) untuk digunakan oleh lessee selama jangka waktu tertentu 
berdasarkan pembayaran secara berkala.  
Dilihat dari jenis transaksi leasing, teknik pembiayaan leasing 
secara garis besar dapat dibagi dalam dua kategori, yaitu finance lease dan 
operating lease. Teknik finance lease yaitu suatu bentuk pembiayaan 
dengan cara kontrak antara lessor dengan lessee, Operating lease dapat 
juga disebut dengan leasing biasa yaitu suatu perjanjian kontrak antara 
lessor dengan lessee. 
4. Aktiva Tetap 
Menurut Rudianto (2012:256), “pengertian aset tetap adalah barang 
berwujud milik perusahaan yang sifatnya relatif permanen dan digunakan 
dalam kegiatan normal perusahaan, bukan untuk diperjual belikan.”  
Aset tetap dapat berupa kendaraan, mesin, gedung, dll. Dari 
berbagai jenis aset tetap yang dimiliki oleh perusahaan, tujuan akuntansi 
dapat dikelompokkan menjadi beberapa kelompok: 
a. Aktiva tetap dengan umur tidak terbatas 
b. Aktiva tetap dengan umur terbatas dapat diganti dan manfaatnya 
berakhir pada aset serupa lainnya 
c. Aktiva tetap dengan masa pakai terbatas dan ketika bunga berakhir, 
tidak dapat digantikan oleh yang serupa. 
 
C. METODE PENELITIAN 
1. Jenis, Lokasi, dan Waktu Penelitian 
Adapun jenis penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah 
penelitian kuantitatif menggunakan format deskriptif. Penelitian ini 
dilakukan pada sebuah perusahaan manufaktur di Bursa Efek Indonesia 
(BEI) periode 2017 yaitu PT. Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk dan PT. Prima 
Alloy Steel Universal, Tbk. Adapun Waktu yang digunakan dalam 
penelitian ini dilakukan mulai bulan September 2017 sampai dengan Mei 
2018. 
2. Sumber dan Metode Pengumpulan Data 
Sumber data sekunder adalah sumber data yang diperoleh dalam 
bentuk yang lengkap. Data sekunder dapat diperoleh dari dokumentasi 
perusahaan. Beberapa sumber data sekunder yang dapat diperoleh meliputi 
literatur, data pelaporan keuangan, data struktur organisasi, tugas dan 
wewenang. Metode pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian 
ini adalah dokumentasi. 
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3. Metode Analisis Data 
Tahapan menganalisis data utang jangka panjang dan leasing dalam 
penelitian ini adalah:  
1. Analisis aset tetap perusahaan 
a. Jumlah dan jenis aset tetap 
b. Memberikan rincian persyaratan pembiayaan dalam pembelian aset 
tetap 
• Hitung jumlah investasi awal yang diperlukan untuk 
perusahaan dalam membeli aset tetap kendaraan dan mesin  
• Hitung biaya depresiasi dari aktiva tetap. 
2. Analisis kebijakan perusahaan dalam mengidentifikasi sumber 
pendanaan 
a. Tentukan jumlah pokok pinjaman dan bunga pembiayaan alternatif 
dengan menggunakan utang dan sewa jangka panjang. 
• Pembiayaan utang jangka panjang 
• Leasing pembiayaan 
b. Jadikan jadwal pembayaran kembali pinjaman dan tabel suku bunga 
atas bunga untuk utang dan leasing alternatif jangka panjang. 
c. Analisis total nilai sekarang pada arus kas keluar pada pembiayaan 
alternatif utang dan sewa jangka panjang. 
d. Metode NPV (net present value) digunakan untuk menentukan 
pembiayaan alternatif yang menguntungkan dari studi dengan 
membandingkan total nilai sekarang dari arus kas jangka panjang di 
luar negeri dengan nilai tunai tunai luar negeri saat ini. Sumber 
pendanaan yang dipilih adalah sumber pendanaan yang berisi volume 
arus kas terkecil saat ini. 
 
D. HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
1. PT. TIGA PILAR SEJAHTERA FOOD, Tbk 
a. Penentuan Besarnya Dana yang Dibutuhkan 
Pada kurun waktu 2017, Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk 
memperoleh fasilitas pembiayaan dari PT. BTMU-BRI Finance (BBF) 
sebesar Rp.15.459.000.000,- untuk pembiayaan mesin produksi. 
Perjanjian sewa pembiayaan ini memiliki periode pembayaran selama 
60 bulan dan dikenakan tingkat bunga 12% per tahun. 
b. Sumber Pendanaan Leasing 
Angsuran Leasing Mesin Produksi 
Pokok Leasing  
= Harga Perolehan – Uang Muka 
= Rp. 15.459.000.000 – 0 
= Rp. 15.459.000.000 
PV Nilai Residu 
= Rp. 1.545.900.000 × (1 + 0,01)
-60 
= Rp. 850.940.061 
 
Nilai Bersih Aktiva 
= Rp. 15.459.000.000 - Rp. 850.940.061 
= Rp. 14.608.059.939
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Biaya Leasing Akhir Bulan 
      
              
    
 
                          
  
              
       
                      
Jadi besarnya biaya leasing untuk pengadaan mesin produksi 
setiap bulannya adalah sebesar Rp. 324.948.225,09 
Suku bunga diskonto yang dipakai untuk mendiskontokan nilai 
arus kas setelah pajak yaitu sebesar 7,6% setahun atau 0,633% sebulan. 
Sedangkan pajak yang dibebankan pada perusahaan sebesar 25% 
dengan demikian perhitungan diskontonya adalah: 
Tingkat diskonto = Tingkat Bunga × (1 – t) 
= 0,633% × (1 – 0,25) 
= 0,47475 % atau 0,0047475/bulan 
c. Sumber Pendanaan Hutang Jangka Panjang 
Berdasarkan amandemen surat penawaran fasilitas 
No.16/CPB/0315 tanggal 22 Desember 2016, PTP memperoleh fasilitas 
pinjaman Term Loan untuk pembayaran atas fasilitas pinjaman letter of 
credit period pinjaman adalah 60 bulan sejak penarikan fasilitas 
pertama. Pinjaman ini memiliki tingkat bunga JIBOR (15%) + 3,75% 
per tahun. 
Pendanaan Mesin Produksi 
Pokok Pendanaan  
= Harga Perolehan – Uang Muka 
= Rp. 15.459.000.000 – 0 
= Rp. 15.459.000.000 
PV Nilai Residu 
= Rp. 1.545.900.000 × (1 + 0,0156)
-60 
= Rp. 610.688.673 
 
Nilai Bersih Aktiva 
= Rp. 15.459.000.000 - Rp. 610.688.673 
= Rp. 14.848.311.327 
 
Biaya Pendanaan Akhir Bulan 
      
                
      
 
                           
  
              
        
 
                        
 
Jadi besarnya biaya untuk pengadaan mesin produksi setiap 
bulannya adalah sebesar Rp. 382.889.363,825 
Suku bunga diskonto yang dipakai untuk mendiskontokan arus 
kas setelah pajak adalah sebesar 7,6% setahun atau 0,633% sebulan. 
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Sedangkan pajak yang dibebankan pada perusahaan sebesar 25% 
dengan demikian perhitungan diskontonya adalah: 
Tingkat diskonto = Tingkat Bunga × (1 – t) 
= 0,633% × (1 – 0,25) 
= 0,47475 % atau 0,0047475/bulan 
                   
                              
  
 
 
             /Bulan 
 
Jadi nilai depresiasi per bulannya adalah sebesar 
Rp.231.885.000,- 
Depresiasi selama 5 Tahun = 60 × 231.885.000 
 = 13.913.100.000 
 
d. Perbandingan Nilai PV Cash Outflow Leasing dengan Hutang 
Jangka Panjang pada PT. Tiga Pilar Sejahtera Food, Tbk 
Tabel 1. Nilai Present Value Cash Outflow AISA 
Sumber Pendanaan Present Value Cash Outflow 
1. Leasing  Rp. 11.552.410.678 
2. Hutang J.Panjang Rp. 12.936.792.111 
Selisih Rp. 1.384.381.433 
Sumber: Data diolah, 2018 
Dari tabel diatas, diketahui bahwa nilai Present Value Cash Flow 
dari pembiayaan leasing memiliki nilai lebih kecil. Pengadaan mesin 
alternatif pembiayaan leasing yang dipilih karena dapat menghemat 
sebesar Rp.1.384.381.433. Jumlah ini termasuk dalam kategori besar 
namun leasing tetap mempunyai nilai yang terendah dari pada hutang 
jangka panjang. 
 
2. PT. PRIMA ALLOY STEEL UNIVERSAL, Tbk 
a. Penentuan Besarnya Dana yang Dibutuhkan 
Pada November 2017, perusahaan mendapatkan fasilitas 
pembiayaan operasi dari PT. BFI Finance, nilai pokok pinjaman sebesar 
Rp.3.642.038.400,- dengan masa sewa guna usaha selama 48 bulan, dan 
tingkat suku  bunga masa sewa guna usaha 14% per tahun. 
b. Sumber Pendanaan Leasing 
Angsuran Leasing  
Pokok Leasing  
= Harga Perolehan – UM 
= Rp. 3.642.038.400 – 0 
= Rp. 3.642.038.400 
PV Nilai Residu 
= Rp. 364.203.840 × (1 + 0,01167)
-48 
= Rp. 208.678.968,64 
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Nilai Bersih Aktiva 
= Rp. 3.642.038.400 - Rp. 208.678.968,64 
= Rp. 3.433.359.431,36
 
Biaya Leasing Akhir Bulan 
      
                 
       
 
                            
  
                
       
 
                      
 
Jadi besarnya biaya leasing untuk pengadaan Aset setiap 
bulannya adalah sebesar Rp. 93.828.505,07 
Suku bunga diskonto yang dipakai untuk mendiskontokan arus 
kas setelah pajak adalah sebesar 6,7% setahun atau 0,5583% sebulan. 
Sedangkan pajak yang dibiayakan pada perusahaan sebesar 25% dengan 
demikian tingkat diskontonya adalah: 
Tingkat diskonto = Tingkat Bunga × (1 – t) 
= 0,5583% × (1 – 0,25) 
= 0,418725 % atau 0,00418725/bulan 
 
c. Sumber Pendanaan Hutang Jangka Panjang 
Berdasarkan pembaruan surat penawaran fasilitas tanggal 29 Mei 
2017, perusahaan memperoleh fasilitas pinjaman Term Loan. Pinjaman 
ini memiliki tingkat bunga 6,1% per tahun. 
Pendanaan Aktiva Tetap 
Pokok Pendanaan  
= Harga Perolehan – Uang Muka 
= Rp. 3.642.038.400 – 0 
= Rp. 3.642.038.400 
PV Nilai Residu 
= Rp. 364.203.840 × (1 +0,0051)
-
48 
= Rp. 355.398.591 
 
 
Nilai Bersih Aktiva 
= Rp. 3.642.038.400 - Rp. 355.398.591 
= Rp. 3.286.639.809
 
 
 
Biaya Pendanaan Akhir Bulan 
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Jadi besarnya biaya untuk pengadaan Aset setiap bulannya adalah 
sebesar Rp. 77.367.783,46 
Suku bunga diskonto yang dipakai untuk mendiskontokan arus 
kas setelah pajak adalah sebesar 6,7% setahun atau 0,5583% sebulan. 
Sedangkan pajak yang dibiayakan pada perusahaan sebesar 25% dengan 
demikian tingkat diskontonya adalah: 
Tingkat diskonto = Tingkat Bunga × (1 – t) 
= 0,5583% × (1 – 0,25) 
= 0,418725 % atau 0,00418725/bulan 
 
             
                           
  
 
           /Bulan 
 
Sehingga biaya depresiasi perbulannya adalah sebesar 
Rp.68.288.220,- 
Depresiasi selama 4 Tahun = 48 × 68.288.220 
   = 3.277.834.560 
 
d. Perbandingan Nilai PV Cash Outflow Leasing dengan Hutang 
Jangka Panjang pada PT. Prima Alloy Steel Universal, Tbk 
Tabel 2. Nilai Present Value Cash Outflow PRAS 
Jenis Pembiayaan NPV 
A. Leasing Rp. 2.756.756.331 
B. Hutang J.Panjang Rp. 2.242.838.196 
Selisih Rp. 513.918.134 
Sumber: Data yang diolah, 2018 
Dari tabel diatas, diketahui bahwa nilai Present Value Cash Flow 
dari utang jangka panjang memiliki nilai lebih kecil. Pengadaan aset 
alternatif pendanaan utang jangka panjang yang dipilih karena dapat 
menghemat sebesar Rp.513.918.134,-. Jumlah ini termasuk dalam 
kategori besar namun pendanaan hutang jangka panjang tetap 
mempunyai nilai yang terendah dari pada pembiayaan leasing. 
 
3. Interpretasi Hasil Penelitian  
Berdasarkan pembahasan sebelumnya, diketahui bahwa hasil analisis 
tentang perbandingan sumber pembiayaan antara leasing dan penggunaan 
hutang jangka panjang untuk dua perusahaan yang menjadi objek 
penelitian yaitu PT. Tiga Pilar Sejahtera Food, Tbk dan PT. Prima Alloy 
Steel Universal, Tbk menunjukkan untuk nilai Cash outflow PT. Tiga Pilar 
Sejahtera Food, Tbk memiliki nilai PV cash outflow lebih kecil ketika 
menggunakan alternatif pendanaan leasing. Alternatif pembiayaan leasing 
yang dipilih karena dapat menghemat sebesar Rp. 1.384.381.433 (lihat 
tabel 1). Jumlah ini termasuk dalam kategori besar namun leasing tetap 
mempunyai nilai yang terendah dari pada hutang jangka panjang. 
Sedangkan PT. Prima Alloy Steel Universal, Tbk memiliki nilai PV cash 
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outflow lebih kecil ketika menggunakan alternatif pembiayaan hutang 
jangka panjang. Pengadaan aset alternatif hutang jangka panjang yang 
dipilih karena dapat menghemat sebesar Rp. 513.918.134 (lihat tabel 2). 
Jumlah ini termasuk dalam kategori besar namun pendanaan utang jangka 
panjang mempunyai nilai yang terendah dari pada pembiayaan leasing.  
Dalam analisa data diatas terdapat perbedaan alternatif pendanaan 
dalam memperoleh aktiva tetap pada kedua perusahaan tersebut diatas. 
Perbedaan alternatif pembiayaan ini dikarenakan beberapa faktor, 
diantaranya tingkat suku bunga bank/leasing. 
Kerjasama perusahaan dalam menentukan pihak eksternal yang 
ditunjuk untuk membiayai pengadaan aktiva tetap  dapat mempengaruhi 
perbedaan nilai pada PV Cash flow itu sendiri. Masing-masing pihak 
eksternal tersebut dapat menentukan besarnya suku bunga untuk 
memberikan pendanaan kepada perusahaan. Seperti halnya PT. Tiga Pilar 
Sejahtera Food, Tbk dalam pengadaan aktiva tetapnya, jika melalui 
alternatif pembiayaan leasing dan bekerjasama dengan PT. BFI Finance, 
perusahaan dikenakan bunga pinjaman 12% pertahun, sedangkan PT. 
Prima Alloy Steel Universal, Tbk menggunakan alternatif hutang jangka 
panjang dan bekerjasama dengan Indonesia Eximbank, maka perusahaan 
akan dikenakan bunga pinjaman sebesar 6,10% pertahun. Selain itu tingkat 
diskonto per tahun yang ditetapkan oleh perusahaan juga mempengaruhi 
tingkat besar kecilnya PV Cash outflow dari perusahaan itu sendiri. 
Tingkat diskonto pada perusahaan PT. Tiga Pilar Sejahtera Food, Tbk 
sebesar 7,6% per tahun, sedangkan pada perusahaan PT. Prima Alloy Steel 
Universal, Tbk sebesar 6,7% per tahun. 
 
E. KESIMPULAN DAN SARAN 
1. Kesimpulan 
Berdasarkan hasil analisis dan pembahasan, maka dapat disimpulkan 
bahwa: 
a. PT. Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk dalam melakukan pembelian mesin 
produksi sebaiknya menggunakan alternatif pembiayaan leasing 
daripada pendanaan hutang jangka panjang. Pengadaan mesin alternatif 
pembiayaan leasing yang dipilih karena dapat menghemat sebesar 
Rp.1.384.381.433. Dengan adanya penghematan pengeluaran kas 
tersebut maka alternatif yang dipilih untuk pembelian mesin produksi 
adalah alternatif pembiayaan leasing. 
b. PT. Prima Alloy Steel Universal Tbk dalam melakukan pembelian aset 
sebaiknya menggunakan alternatif hutang jangka panjang daripada 
pendanaan pembiayaan leasing. Pengadaan aset alternatif hutang jangka 
panjang yang dipilih karena dapat menghemat sebesar 
Rp.513.918.134,- Dengan adanya penghematan pengeluaran kas 
sebesar Rp.513.918.134 untuk alternatif hutang terhadap leasing. 
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2. Keterbatasan 
Penelitian ini memiliki beberapa keterbatasan, yaitu: 
1. Periode pengamatan dilakukan pada tahun 2017. 
2. Sampel yang digunakan pada penelitian ini perusahaan PT. Tiga Pilar 
Sejahtera Food Tbk, dan PT. Prima Alloy Steel Universal Tbk sehingga 
tidak bisa dijadikan generalisasi untuk seluruh perusahaan. 
 
3. Saran 
1. Untuk mendapatkan hasil yang lebih akurat, peneliti berikutnya dapat 
menambah periode penelitian. 
2. Peneliti berikutnya dapat melakukan penelitian pada perusahaan lain. 
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